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2025年制冷剂配额意见稿发布，2025年 HFCs

生产和使用总量控制目标保持在基线值

——氟化工行业动态研究
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事件：

2024年 9月 13日，我国生态环境部发布关于公开征求 2025年度消耗臭

氧层物质和氢氟碳化物配额总量设定和分配方案意见的函。据该方案，

2025年度我国 HCFCs生产配额总量为 16.36万吨，内用生产配额总量

和使用配额总量均为 8.60万吨，2025年度我国 HCFCs生产和使用量分

别削减基线值的 67.5%和 73.2%。

2025 年度我国 HFCs 生产和使用总量控制目标保持在基线值（基线是

2020至 2022 年 HFCs 平均值加上 HCFCs基线水平的 65%，以二氧化

碳当量为单位计算)，即 2025年度 HFCs生产配额总量为 18.53亿 tCO2，

内用生产配额总量为 8.95亿 tCO2，进口配总量为 0.1亿 tCO2，与 2024
年度相同。

投资要点:

 HCFCs配额下降，使用量削减基线值的 73.2%

据该方案，2025 年度我国 HCFCs生产配额总量为 16.36 万吨，内用生

产配额总量和使用配额总量均为 8.60 万吨，即 2025 年度我国 HCFCs
生产和使用量分别削减基线值的 67.5%和 73.2%。

其中，内用生产配额和使用配额大部分为 R22 产品，2025 年 R22 年度

生产配额为 14.91万吨，与 2024 年相比削减 3.28万吨，内用生产配额

为 8.09 万吨，与 2024 年相比削减 3.1 万吨，主要削减的为内用生产配

额。

方案中提到，HCFCs生产和使用单位可按《消耗臭氧层物质管理条例》

有关要求，向生态环境部申请调整生产配额、内用生产配额和使用配额。
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 HFCs配额总量保持基线值，部分品种略有调整

本次分配在 2024 年度配额基础上，增发 HFC-32 生产配额 45000吨，

其中内用生产配额 45000吨，由于 2024年 8月分配了 35000吨 HFC-32
生产配额，其中内用生产配额 35000吨，全年来看，2025年较 2024年

HFC-32 实际生产配额及内用生产配额均增加 10000 吨；HFC-245fa 生

产配额 8000吨，其中内用生产配额 8000吨；HFC-41 生产配额 20吨，

其中内用生产配额 20吨；HFC-236ea生产配额 50吨，其中内用生产配

额 0吨。

2025年度 HFCs配额分配方案中针对同一品种，可以在生产单位间等量

调整；针对不同品种 HFCs 的配额调整，可以在 2024 年 10 月 31 日前

提交配额调整申请，在 2025 年也将有两次调整机会。但任一品种 HFCs
的年度配额累计调增量不得超过该生产单位根据本方案分配方法核定的

该品种配额量的 10%。

 行业评级及投资策略 综合考虑制冷剂供需格局较好，维持氟化工

行业“推荐”评级。

 重点关注个股 巨化股份、三美股份、永和股份、东岳集团、昊华

科技。

 风险提示 政策落地不及预期；宏观经济波动风险；原材料价格大

幅波动；四代制冷剂对三代制冷剂替代加速的风险；重点关注公司

未来业绩的不确定性。
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重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/09/19 EPS PE 投资

代码 名称 股价 2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E 评级

600160.SH 巨化股份 16.69 0.35 0.89 1.06 47.11 18.64 15.67 买入

603379.SH 三美股份 28.59 0.46 1.36 1.87 74.22 20.55 14.8 未评级

600378.SH 昊华科技 25.4 0.99 0.98 1.31 30.88 26.16 19.51 未评级

605020.SH 永和股份 14.65 0.48 1.34 1.7 51.04 11.13 8.8 买入

00189.HK 东岳集团 5.5 0.32 0.72 1.11 16.3 7.48 4.89 未评级

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（未评级公司盈利来自于 Wind 一致预期）

相关图表

图 1：HCFCs 2025年配额变化

资料来源：中华人民共和国生态环境部，国海证券研究所

图 2：2025年 HFCs配额

资料来源：卓创资讯，国海证券研究所
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李永磊，研究所副所长，化工行业首席分析师，天津大学应用化学硕士。7年化工实业工作经验，9年化工行业

研究经验。

董伯骏，研究所所长助理，化工联席首席分析师，清华大学化工系硕士、学士。2年上市公司资本运作经验，6
年半化工行业研究经验。

贾冰，化工行业分析师，浙江大学化学工程硕士，1年半化工实业工作经验，2年化工行业研究经验。

陈云，化工行业分析师，香港科技大学工程企业管理硕士，2年化工行业研究经验，3年数据分析经验。

李娟廷，化工行业研究助理，对外经济贸易大学金融学硕士，北京理工大学应用化学本科。

杨丽蓉，化工行业研究助理，浙江大学金融硕士、化学工程与工艺本科。

仲逸涵，化工行业研究助理，南开大学金融学硕士，天津大学应用化学本科。

李振方，化工行业分析师，天津大学化学工程硕士，2年行业研究经验。
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